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Informacje ze Spotek

Energa — 1. Energa prowadzi rozmowy ugodowe z czterema podmiotami w
sprawie umow na zakup zielonych certyfikatow. Liczy, ze w dwdch przypadkach
do porozumienia moze doj$¢ w ciggu miesigca. 2. Energa zaktada, ze wyniki
przetargu na wybor wykonawcy dla budowy nowego bloku w Elektrowni
Ostroteka zostang przedstawione w ciggu kilku najblizszych dni. Nowy blok
miatby wzig¢ udzial w tegorocznej aukcji mocy. 3. Energa liczy na poprawe
wyniku EBITDA rok do roku w 2018 roku. 4. Energa moze wystawi¢ w tym roku
do aukcji OZE farme wiatrowg o mocy 30 MW. 5. Energa nie podjeta jeszcze
decyzji co do wyptaty dywidendy, poniewaz bedzie ona uzalezniona od decyzji
inwestycyjnych.

Erbud — Konsorcjum Erbudu zawarto z Michelin Polska umowe na budowe
kottowni gazowej w ramach przebudowy istniejacej elektrocieptowni Michelin
Polska. Warto$¢ umowy to 38,2m PLN netto.

KGHM - Akcjonariusze KGHM zdecydowali o przerwaniu obrad nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia do wtorku, 27 marca, do godz. 12. Wniosek zgtosit
przedstawiciel Skarbu Panstwa, przed gtosowaniami w sprawie zmian w sktadzie
rady nadzorczej spotki.

Neuca — 1. Zarzad spoétki proponuje wyptate 6,4 PLN dywidendy na akcje. 2.
Spotka opublikowata wyniki za 4Q17:

4Q17 kons. Vs kons. rir k/k YTD
Przychody 1897,7 1967,5 -3,5% 2,8% 4,9% 7485,4
EBITDA 47,0 42,4 10,9% 22,5%  30,3% 154,6
EBIT 38,6 33,5 153%  26,2%  38,9% 121,6
zysk netto j.d. 30,3 30,2 0,4% 12,6%  39,6% 94,4
marza EBITDA 2,5% 2,2% 0,32 0,40 0,48 2,07%
marza EBIT 2,0% 1,7% 0,33 0,38 0,50 1,62%
marza netto 1,6% 1,5% 0,06 0,14 0,40 1,26%

Orange Polska — Orange Polska planuje przeprowadzi¢ pierwsze testy sieci
komorkowej w standardzie 5G w 2019 roku i wdrozy¢ te technologie w latach
2020-2021.

PGNiG — PGNiG moze zwiekszy¢ do 2022 roku liczbe odbiorcdw o 590 tys., co
oznaczatoby wzrost zuzycia gazu w skali kraju o 200-300 mIn m szesc. rocznie.

PKN Orlen — Zarzad PKN Orlen rekomenduje przeznaczenie na dywidende z
zysku netto za 2017 rok 1,28 mld zt, co daje 3,0 zt dywidendy na akcje. Przed
rokiem PKN Orlen réwniez wyptacit 3 zt dywidendy na akcje.

Rafat Materka

Analityk
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« PKP Cargo — 1. PKP Cargo prognozuje, ze jego jednostkowy zysk netto w 2018 roku wzrosnie r/r o 71,1% do
160,8m PLN, a przychody z dzialalnoSci operacyjnej wzrosng o 8,9% do 3,91mld PLN. Naktady inwestycyjne w tym
roku majg wynies¢ 1,02mid PLN, co oznacza wzrost r/r 0 99%. 2. Spdtka opublikowata wyniki za 4Q17:

4Q17 kons. Vs kons. rir k/k YTD rir
Przychody 1278,3 1229,2 4,0% 8,0% 7,2% 4739 8,4%
EBIT 52,5 68,2 -23,0% -3,1%  -8,0% 155 -217,4%
zysk netto j.d. 29,9 42,6 -29,7% -55,0%  -7,6% 82 -161,1%
marza EBIT 4,1% 4,4% -0,30 -0,47 -0,68  3,27% 6,29
marza netto 2,3% 2,7% -0,31 -3,28 -0,37 1,72% 4,78

o« PZU - 1. PZU obserwuje obecnie rosnacg konkurencje cenowg na rynku ubezpieczen komunikacyjnych, chce jednak
w 2018 roku utrzymac rentownosc tego portfela. 2. Zarzad PZU bedzie chciat rekomendowa¢, by na dywidende
trafito 66-100% zysku osiagnietego w 2017 roku. 3. PZU ocenia, ze jest na dobrej drodze do osiggniecia
zaktadanego na 2020 rok wskaznika ROE powyzej 22%. 4. Analizy dotyczace wspotpracy lub potaczenia Banku
Pekao i Alior Banku wcigz trwajg i PZU liczy, ze niebawem znane bedgq ich wyniki.

o Unibep — Spotka z grupy Unibepu podpisata umowe kupna nieruchomosci potozonej w dzielnicy Stare Miasto w
Poznaniu za 13m PLN. Spoétka planuje zbudowac tam ok. 340 mieszkan.

o Wirtualna Polska — Wirtualna Polska zwiekszyta do 86% z 51% wczesniej swoj udziat w spétce Domodi, a cena
transakcji wyniesie 85,5m PLN. 2. Spotka opublikowata wyniki za 4Q17:

40Q2017 kons. Vs kons. rir k/k YTD rir
Przychody 137,6 134,7 2,1% 11,8% 21,1% 465,6 12,1%
EBITDA 40,0 38,2 4,8% 4,9% 16,5% 130,4 6,1%
EBIT 26,3 25,5 3,4% -1,8% 21,2% 78,6 -2,8%
zysk netto j.d. 8,3 11,5 -28,4%  -64,8%  -35,0% 36,1 -34,2%
marza EBITDA 29,1%  28,3% 0,73 -1,92 -1,14  28,02% -1,58
marza EBIT 19,1%  18,9% 0,23 -2,66 0,02  16,89% -2,59
marza netto 6,0% 8,6% -2,56 -13,06 -5,18 7,75% -5,47

Kalendarium Spoétek

o Asseco Poland — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w skfad indeksu mWIG40 opuszczajgc jednoczesnie indeks
WIG20.

« CD Project — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG20 opuszczajac jednoczesnie indeks
mWIG40.

e GTC - Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu WIG30.

« PKP Cargo — Publikacja raportu za 2017 rok.

e AC - Publikacja raportu za 2017 rok.

o Arctic Paper — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

o BSC Drukarnia Opakowan — Po zakonczeniu sesji spétka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

e CFI - Po zakonczeniu sesji spotka opuséci sktad indeksu sWIG80.

« Cognor — Publikacja raportu za 2017 rok.

o Dino Polska — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG30.

¢ EMC Instytut Medyczny - Publikacja raportu za 2017 rok.

o GetBack — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajgc jednoczesnie indeks sWIG80.

o Getin Holding - Publikacja raportu za 2017 rok.
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Groclin — Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIGS80.

JHM Development - Publikacja raportu za 2017 rok.

Kety — Publikacja raportu za 2017 rok.

LSI Software — NWZA.

Neuca - Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80 opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.
Neuca - Publikacja raportu za 2017 rok.

Playway — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
Polwax — Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.
Quercus TFI — Po zakonczeniu sesji spétka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
Serinus Energy — Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu sWIG80.
Toya — Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIGS80.
Vantage Development — Publikacja raportu za 2017 rok.

Wirtualna Polska — Publikacja raportu za 2017 rok.

Work Service — Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIGS0.

Makro

GUS - Inflacja CPI w lutym 1,4% r/r (oczekiwana: 1,7% r/r, w styczniu: +1,9% r/r).

Kalendarium Makro

GUS - Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w lutym (oczekiwania +3,7% r/r, w styczniu +3,8% r/r).

GUS - Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw w lutym (oczekiwania +7,3% r/r, w styczniu +7,3%
r/r).
GUS - Saldo rachunku biezgcego za styczen (oczekiwania: +1687m EUR, poprzednio: -1152m EUR).

GUS - Inflacja CPI bez cen zywnosci i energii w lutym (oczekiwania: +1,0% r/r, poprzednio: +0,9% r/r).

Wezwania i skupy akcji

Emperia Holding — Maxima Grupe wzywa do sprzedazy 12 342 027 akcji Emperii, odpowiadajgcych 100% ogdlnej
liczby gtoséw na WZ, po 100 PLN za papier. Przyjmowanie zapiséw na akcje rozpocznie sie 14 grudnia 2017 i potrwa
do 12 kwietnia 2018.

AviaAM Leasing AB - Haifo LTD i jej podmioty zalezne wezwaly do sprzedazy 9.412.051 akcji Centrum
Nowoczesnych Technologii, stanowigcych 21,73% kapitatu zaktadowego, po 5,62 PLN za akcje. Zapisy rozpoczng sie
7 marca i potrwaja do 5 kwietnia.

CNT — FIP 11 FIZAN, Zbigniew Jakubas i jego podmioty zalezne wezwaty do sprzedazy 3.112.158 akcji Centrum
Nowoczesnych Technologii, stanowigcych 34,24% kapitatu zaktadowego, po 9 PLN za akcje. Zapisy rozpoczng sie 13
lutego i potrwajg do 14 marca.
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Wskazniki Spoétek (1)

Clz C/WK EV/EBITDA

Spotka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
BOGDANKA 53.5 8.7 7.4 7.2 0.7 0.7 0.7 3.2 2.8 2.6
BUDIMEX 219.00 12.5 15.0 18.1 6.5 6.7 7.0 6.3 7.9 9.4
EL EKTROBUDOWA 86.80 9.0 9.0 10.0 1.0 1.0 1.0 4.4 4.1 4.3
TRAKCJA PRKil 7.22 235 13.6 12.1 0.5 0.5 0.5 4.4 4.5 4.2
ENEA 9.85 4.5 5.1 5.2 0.3 0.3 0.3 4.9 4.7 4.7
ENERGA 10.05 6.5 5.6 51 0.4 0.4 0.4 4.6 4.5 4.3
EUROCASH 22.68 14.0 12.1 10.7 2.6 2.4 2.1 7.0 6.1 55
GRUPA AZOTY 57.7 12.1 111 11.7 0.8 0.8 0.7 6.2 5.7 5.7
INTERCARS 261 13.6 11.8 10.6 2.2 1.9 1.7 10.9 9.7 8.7
JSW 94.8 3.2 9.5 23.1 15 1.3 1.2 21 4.2 6.4
KETY 375.00 15.3 14.1 12.8 2.6 24 2.2 9.5 9.0 8.3
KGHM 102.75 6.6 5.8 5.1 11 0.9 0.8 3.6 3.1 2.6
LPP 9295 45.8 34.6 271 6.9 6.1 54 23.2 19.0 15.7
NEUCA 249.00 13.1 135 12.1 1.7 1.6 15 8.3 8.5 7.7
CCC 256 28.6 22.9 18.3 7.1 5.9 4.8 20.2 16.4 14.2
ORANGE POL SKA 5.97 -92.7 56.2 28.9 0.8 0.8 0.8 51 4.8 4.6
CYFROWY POLSAT 24.6 14.9 135 12.2 1.3 1.2 11 7.3 6.9 6.5
ORBIS 101.00 22.0 20.5 18.9 2.2 21 2.0 111 10.7 9.9
PGE 10.4 5.2 6.1 6.0 0.4 0.4 0.4 4.3 4.6 4.4
PGNIG 5.97 9.9 10.5 10.3 1.0 1.0 0.9 5.0 4.8 4.7
PKP CARGO 60 46.0 29.2 24.3 0.8 0.8 0.8 5.4 5.0 4.7
PKN 91.2 5.8 9.0 8.9 1.2 11 1.0 4.0 5.3 5.1
LOTOS 58.1 6.4 7.9 6.5 1.0 0.9 0.8 5.2 4.9 4.1
TAURON 2.55 3.0 3.3 3.3 0.2 0.2 0.2 4.2 4.5 4.6
Zrédio: DMBH
Wskazniki Spoétek (2)

Ciz CIWK ROE

Spétka Kurs 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
BANK MILLENNIUM 8.45 14.9 13.0 10.9 13 1.2 1.1 9% 10% 10%
m BANK 450.6 17.5 13.2 12.0 1.3 1.2 11 8% 10% 10%
BZ WBK 368 16.3 15.7 13.2 1.7 1.5 1.4 11% 10% 11%
ING BSK 205.50 19.2 17.7 16.3 2.3 2.1 1.9 12% 12% 12%
ALIOR BANK 76.50 16.9 13.4 10.9 1.5 1.3 1.2 8% 11% 12%
PEKAO 122.1 16.2 13.7 10.9 13 1.2 1.2 10% 9% 11%
PKO BP 40.8 16.3 13.3 11.2 1.4 1.3 1.2 9% 10% 11%
BGZ BNPP 65 16.8 14.8 11.8 0.9 0.8 0.8 5% 6% %
GETIN NOBLE BANK 1.40 -4.0 9.2 4.7 0.3 0.2 0.2 -6% 3% 5%
GETIN HOLDING 1.16 51 52 4.7 0.4 0.4 0.3 8% % %
PzU 44.15 13.6 12.6 12.3 3.0 2.8 2.7 22% 23% 22%
GPW 44.15 11.9 12.5 12.2 2.3 2.2 2.0 20% 18% 17%
OPEN FINANCE 1.18 -15.7 4.4 3.7 0.2 0.2 0.2 -1% 5% 6%

Zrédto: DMBH
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Informacja Dodatkowa
PRZED PRZYSTAPIENIEM PRZEZ PANSTWA DO LEKTURY BIULETYNU DMBH INFORMUJE, ZE:

Niniejszy biuletyn zostat sporzgdzony przez Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. (zwany dalej DMBH). Sporzadzanie i
udostepnianie biuletynu nie stanowi dziatalnosci maklerskiej w rozumieniu art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi i jest wykonywane w ramach dziatalnosci poza maklerskie;j.

Biuletyn zostat przygotowany na podstawie dostepnych i wiarygodnych danych z zastrzezeniem, ze DMBH nie jest uprawniony do
oceny wiarygodnosci lub rzetelnosci danych, na podstawie, ktérych biuletyn zostat sporzadzony. W zwigzku z przyjetymi zasadami
sporzgdzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez DMBH,
dlatego tez mogg mie¢ charakter niepetny oraz skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych.

Informacje zawarte w biuletynie mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wlasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek
formie ani przekazywane osobom trzecim.

Informacje zawarte w biuletynie nie moga by¢ rozpowszechniane na terenie USA ani w zadnej innej jurysdykcji, w ktorej takie
rozpowszechnianie bytoby sprzeczne z prawem. Biuletyn nie jest przeznaczony dla os6b posiadajgcych state miejsce zamieszkania w
USA (US citizens).

DMBH informuje, ze w zwigzku z wykonywaniem biezgcej dziatalnosci operacyjnej moze dziata¢ jako dealer / animator / organizator
spotki na rynku gietdowym lub pozagieldowym, nabywac lub zbywaé papiery wartosciowe spétek wchodzacych w skfad klas aktywow
wymienianych w wydawanych przez siebie materiatach oraz wykonywac inne czynnosci w zakresie dziatalnosci maklerskiej w stosunku
do tych spoétek. Powyzsze zastrzezenie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw, w stosunku, do ktérych DMBH jest w jakimkolwiek
stosunku zaleznosci a pracownicy tych podmiotéw tgcznie z DMBH mogg piastowaé stanowiska kierownicze lub inne majgce wptyw na
dziatalnos¢ spoétek wechodzgcych w sktad klas aktywow ujetych w materiatach.

Opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym biuletynie wazne sg na dzien jego ukazania sie, a DMBH zastrzega sobie prawo ich zmiany
bez uprzedzenia.

Informacje podane w biuletynie DMBH nie uwzgledniajg polityki inwestycyjnej, pozycji finansowej ani potrzeb specyficznego odbiorcy,
dlatego tez mogg nie odpowiadaé, w kontekscie podejmowanych decyzji inwestycyjnych wszystkim inwestorom korzy stajgcym z
materiatbw DMBH. Biuletyn DMBH nie powinien stanowi¢ jedynego zrédta podjecia decyzji inwestycyjnej przez inwestora.

Inwestor podejmujgc decyzje o zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych powinien wzig¢
pod uwage fakt wystepowania ryzyka, ktére wigze sie z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegolnosci mozliwos¢ zmiany ceny
instrumentow finansowych bedgcych przedmiotem tej decyzji wbrew oczekiwaniom inwestora i w zwigzku z tym nie uzyskania
zatozonych przez inwestora zyskéw, a nawet utraty zainwestowanego kapitatu.

O ile nie jest to wyraznie okreslone w tresci prospektu emisyjnego, warunkéw emisji lub innego dokumentu informacyjnego,
instrumenty finansowe nabyte przez Klienta za posrednictwem DMBH nie majg charakteru depozytu bankowego, nie sg gwarantowane
lub zabezpieczane przez DMBH lub Bank Handlowy w Warszawie S.A ani zaden z podmiotéw z grupy Citi jak réwniez nie sg
gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotow
wzgledem Klienta.

Inwestor powinien dazy¢é do dywersyfikacji polegajgcej na odpowiednim zréznicowaniu portfela instrumentéw finansowych celem
zmniejszenia globalnego poziomu ryzyka.

Niniejszy materiat zostat wydany jedynie w celach informacyjnych i nie jest ofertg ani zachetag do dokonywania transakcji kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych,. Biuletyn nie stanowi analizy inwestycyjnej, analizy
finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, o ktérych mowa
w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Biuletyn nie jest sporzadzany w ramach
ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej. Biuletyn nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

Inwestor ponosi odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale.
Wyniki inwestycyjne osiggniete przez inwestora w przeszitosci z wykorzystaniem materiatdw przygotowywanych przez DMBH nie moga
stanowi¢ gwarancji ani podstawy twierdzenia, ze zostang powtérzone w przysztosci.
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Autor niniejszego opracowania zaswiadcza, ze informacje w nim przedstawione doktadnie odzwierciedlajg jego wtasne opinie, oraz ze
nie otrzymat zadnego wynagrodzenia od emitentéw, bezposrednio lub posrednio, za wystawienie tych informac;ji.

Niniejszy materiat odzwierciedla opinie i wiedze jego autoréw na dzien sporzadzenia materiatu.
Dodatkowych informacji udziela Biuro Analiz DMBH.

Nadzér nad dziatalno$cig DMBH sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 16, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorc éw
Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000002963, NIP: 526-10-05-097, wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi 70 950 000,00 ziotych;
kapitat zostat w petni optacony.




